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日本政府・企業は，1963 年 7 月の利子平衡税構想発表を契機に欧州資
本市場に殺到し，欧州市場に米国市場に代わる役割を求めた。本章では，
─ 1 ─
180) 石坂綾子 [2014] pp. 203-210.
利子平衡税発表の衝撃が起きる以前の 60〜61 年頃から，すでに日本が欧
州市場にアプローチしていたことを明らかにする。
大阪府・市ドイツ・マルク債の発行（1962 年 2 月) ドイツでは，朝鮮戦争
後から経常収支黒字が定着していたにもかかわらず，資本輸出は進展を見
なかった。対外債務問題の解決（1953 年 2 月，ロンドン債務協定締結），戦後
分割された 3 大兼営銀行の再合同（57〜58 年）を経て，外債市場再開の条
件が整い，58 年 10 月に，1914 年以来 44 年ぶりとなる外債引受がドイッ
チェバンクにより行われた181)。





大阪府・市債の発行は，1960 年 3 月〜4月に訪日したドイツのアデナウ
アー (Konrad Adenauer) 首相に，吉田が大阪築港のための外貨借款を要請し
たことがきっかけとなり実現した183)。吉田の要請に対してアデナウアー
は協力を約束し，ドイツ連邦銀行（ブンデスバンク）総裁カール・ブレッシ




スと実務レベルの交渉を開始した185)。交渉は順調に進み，政府は 61 年 3
月に大阪府・市債を政府保証債に指定するための法案，「大阪港及び堺港
の整備に関する特別措置法案」を国会に提出した（6 月 2 日成立）。大阪府
議会・市議会も 6 月初めまでに関連議案を可決した。この間，3 月 27 日
には東京銀行の招きでアプスが来日し，4 月 27 日にはドイッチェバンク
のクレプス (Paul Krebs) 外国部長らが日本を訪れ，マルク債引受契約書の
草案を日本側に示した186)。




2 月 8 日，フランクフルトにおいて，左藤義詮大阪府知事・中井光次大阪
市長と引受銀行団との間で，1 億ドイツマルク（2,500 万ドル）の発行契約
の調印に至った188)。第 1 回大阪府・市債は大阪府・市外債発行計画の一
部であり，以後，65 年 2 月まで，4 次にわたり計 4 億マルク（1 億ドル）




181) Pohl [1983] pp. 76-86, pp. 114-127. Cassis [2006] pp. 215-217.
182) ドイツで戦後発行された外貨債では，第 1 回大阪府・市債は 10 件目となる
（「明治 32 年発行の英貨公債を償還する等のための特別措置法 関係資料」





大阪市 ドイツマルク公債発行のしおり（第 1 回債〜第 4 回債）」［大阪府
KO-0038-17］p. 17. 大阪市港湾局 [2009] p. 176）。




第 256 号（1961 年 5 月）p. 4. ｢大阪府及市のドイツに於ける起債計画に関す
るフランクフルト駐在員報告」呉文二，昭和 35 年 10 月 29 日［日本銀行
12454］）。大阪府・市マルク債発行は，東京銀行が窓口となった（東京銀行
[1988] pp. 175-178）。
186) ｢大阪府及び大阪市 ドイツマルク公債発行のしおり（第 1 回債〜第 4 回
債）」p. 18［大阪府 KO-0038-17］。
187) 1961 年 12 月にアデナウアー首相はアプスに対して，閣議にかけることを約
束し，62 年 1 月 11 日に閣議了解を得た旨をアプスに伝えた。ドイッチェバ
ンクが政府関連機関から繋ぎ融資を受けるためには，ドイツ連邦政府の支持
が必要であった (Pohl [1983] pp. 129-130)。
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第 256 号（1961 年 5 月）p. 4. ｢大阪府及市のドイツに於ける起債計画に関す
るフランクフルト駐在員報告」呉文二，昭和 35 年 10 月 29 日［日本銀行
12454］）。大阪府・市マルク債発行は，東京銀行が窓口となった（東京銀行
[1988] pp. 175-178）。
186) ｢大阪府及び大阪市 ドイツマルク公債発行のしおり（第 1 回債〜第 4 回
債）」p. 18［大阪府 KO-0038-17］。
187) 1961 年 12 月にアデナウアー首相はアプスに対して，閣議にかけることを約
束し，62 年 1 月 11 日に閣議了解を得た旨をアプスに伝えた。ドイッチェバ
ンクが政府関連機関から繋ぎ融資を受けるためには，ドイツ連邦政府の支持
が必要であった (Pohl [1983] pp. 129-130)。
188) ｢大阪府市マルク債の概要について」〔大蔵省〕，昭和 39 年 5 月 26 日［旧大
蔵省史料 Z535-80］。
[出所] ｢大阪府及び大阪市 ドイツマルク公債発行のしおり(第 1 回債〜第 4 回債）｣[大阪府 KO-0038-17］。
1964 年 1 月 3 日1963 年 3 月 12 日1962 年 2 月 8 日引受契約締結年月日
第 3回債第 2回債第 1回債 第 4回債























50 年代末に立案され，60 年代〜70 年代に建設が進んだ。50 年代の「拠点









して提起され，翌 58 年 10 月に，「堺臨港工業地の造成及び譲渡の基本計
画」が府議会で可決された。当初の計画では，埋立予定面積は 375 万㎡
（事業費 43 億円）であったが，59 年，60 年の 2 回にわたり拡大された結果，
1,234 万㎡（同 346 億円）に膨らんだ。その後 61 年に，「泉北臨海工業用地
等の造成及び譲渡の基本計画」が府議会で議決されて，泉北地区の 613万









が進めていた南港臨海工業地帯造成計画である192)。1957 年 11 月に港湾
審議会で決定された「大阪港改訂港湾計画」において，従来の大阪港の港
湾改修工事に南港の埋立工事が追加され，大阪市は 58 年から臨海工業地
帯造成を目的とする南港の埋立事業に着手した。61 年 4 月現在の埋立予
定面積は 598 万㎡（事業費 178 億円）であった。計画が出発した時点では工
業用地の開発が目指されていたが，進出を予定していたアラビア石油が




189) 中村剛治郎 [1977]，高松亨 [1994]，沢井実 [2019]「第 6章 堺泉北臨海工業
地帯造成の歴史的意義」参照。沢井は，この計画が大阪経済界の意向とも乖
離し，自治体の独走の色彩を帯びていたと指摘する。
190) 大阪府 [1970] p. 48.





なりました」と述べている（大阪府企業局編 [1982] p. 243）。1961 年に泉北
地帯が加わったので，外債発行に十分な事業規模に達したと見られるが，す
でにこの時にはマルク債の発行交渉は進んでいた。
[出所] ｢大阪府及び大阪市 ドイツマルク公債発行のしおり(第 1 回債〜第 4 回債）｣[大阪府 KO-0038-17］。
1964 年 1 月 3 日1963 年 3 月 12 日1962 年 2 月 8 日引受契約締結年月日
第 3回債第 2回債第 1回債 第 4回債
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なりました」と述べている（大阪府企業局編 [1982] p. 243）。1961 年に泉北
地帯が加わったので，外債発行に十分な事業規模に達したと見られるが，す
でにこの時にはマルク債の発行交渉は進んでいた。
[注] この計画は、1965 年 1 月の第 4回マルク債発行前に一部改訂された。













































表 13 大阪港及び堺港総合整備事業 5ヵ年計画（1961 年)
(単位：100 万円)










計画」（1961〜65 年度）に拠れば，事業総額は 1,114 億円であり，起債対象
























193) 大阪市港湾局 [2009] pp. 169-183，新修大阪市史編纂委員会 [2005] pp. 138-
140，羽原一三 [1988] pp. 305-306．
194) 大島寛一「短期・長期借款及び外債関係（昭和 36・37 年）」昭和 42 年 2 月
10 日，pp. 20-21．「マルク債及び農産物借款（綿花）の件」〔日本銀行外国
為替局〕，昭和 36 年 12 月 27 日［日本銀行 12454］。
195) 大島寛一「短期・長期借款及び外債関係（昭和 36・37 年）」昭和 42 年 2 月
10 日，p. 21．
196) ｢大阪府・市マルク債発行に関する最近の動向」〔日本銀行〕大阪支店外国為
替課，昭和 37 年 1 月 13 日［日本銀行 12454］。
197) ｢大阪債売行景況に関する件」〔日本銀行〕フランクフルト駐在参事，1962
年 3 月 2 日［日本銀行 12454］），「1962 年 3 月 13 日づけドイツ銀行アプス総
裁から渡辺顧問あて書簡」［大阪府 KO-0038-5］。購入者は，信用機関
30.0％，保険会社 3.3％，個人投資家 44.0％，その他 22.7％であった。
[注] この計画は、1965 年 1 月の第 4回マルク債発行前に一部改訂された。
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府では，これにより堺臨港工業地造成事業の資金繰りが楽になり，「資金
面からの心配は全くなくな」った198)。また，マルク債の成功は，後述す
る 1964 年 6 月の第 1 回マルク産投国債の発行に道筋をつけたという点で
も大きな意味を持った。
スイス市場への接近 スイス市場では，外貨債発行は 1947 年に再開され，
52 年にはすでに軌道に乗っていた199)。米国市場での外債発行の本格的再
開は 54 年であるから，スイス市場は米国市場に先行していたことにな
る200)。61 年 6 月までのスイス市場での新規外債発行額は 37 億 2,000 万












てスイスの銀行は関心を示し，61 年 5 月頃には，スイスの 3 大銀行が幹
部を日本に派遣してきた207)。61 年中にスイス市場で外債発行を計画した
企業は 13 社にも及んだが208)，スイス 3 大銀行が，民間債よりも国債・政
保債を優先させたために，実際には社債発行は 1件も実現しなかった209)。
一方，日本政府も，1961 年 7 月頃から，スイス市場での国債・政保債






た211)。もう 1 つの案は，61 年度に発行を予定していた第 1 回開銀債




198) 大阪府 [1970] pp. 215-217．
199) 第 2 次大戦後最初のスイス市場での起債は，1947 年 5 月のベルギー電信電
話公社債（政保債）（日本銀行国債局 [1961] p. 1）。なお，スイスの外債市場
については，「スイス資本市場における外債発行の変遷」『外務省調査月報』
第 2巻第 8号（1961 年 8 月）も参照。
200) 米国市場の外債発行は，1946〜53 年は計 7 件（世銀債，カナダ債を除く）
で，低調であった。
201) 戦後 1961 年頃までのスイスの外債発行累計額は，米国市場での外債発行の
8 割に達する規模であったという記述が見られるが（日本銀行国債局 [1961]





『財経詳報』第 518 号（1963 年 11 月 11 日）p. 16．
203) 日本興業銀行外国部 [1961] p. 81。
204) 日本興業銀行外国部 [1961] 第 5 表。
205) ｢スイスにおける日本債起債に関する件」〔日本銀行外国為替局〕総務課，昭
和 36 年 7 月 6 日［日本銀行 12454］。
206) 『金融財政事情』1961 年 10 月 16 日号，p. 9．




総務課，昭和 36 年 12 月 29 日［日本銀行 12454］）。日本側の窓口は日本興
業銀行であった。
209) 1960 年代を通じてスイスでは民間企業の起債は 1件もなかった。
210) ｢スイスにおける日本債起債に関する件」〔日本銀行外国為替局〕総務課，昭
和 36 年 7 月 6 日，「日本のスイスにおける起債交渉に関する件」〔日本銀行




る 1964 年 6 月の第 1 回マルク産投国債の発行に道筋をつけたという点で
も大きな意味を持った。
スイス市場への接近 スイス市場では，外貨債発行は 1947 年に再開され，
52 年にはすでに軌道に乗っていた199)。米国市場での外債発行の本格的再
開は 54 年であるから，スイス市場は米国市場に先行していたことにな
る200)。61 年 6 月までのスイス市場での新規外債発行額は 37 億 2,000 万












てスイスの銀行は関心を示し，61 年 5 月頃には，スイスの 3 大銀行が幹
部を日本に派遣してきた207)。61 年中にスイス市場で外債発行を計画した
企業は 13 社にも及んだが208)，スイス 3 大銀行が，民間債よりも国債・政
保債を優先させたために，実際には社債発行は 1件も実現しなかった209)。
一方，日本政府も，1961 年 7 月頃から，スイス市場での国債・政保債






た211)。もう 1 つの案は，61 年度に発行を予定していた第 1 回開銀債




198) 大阪府 [1970] pp. 215-217．
199) 第 2 次大戦後最初のスイス市場での起債は，1947 年 5 月のベルギー電信電
話公社債（政保債）（日本銀行国債局 [1961] p. 1）。なお，スイスの外債市場
については，「スイス資本市場における外債発行の変遷」『外務省調査月報』
第 2巻第 8号（1961 年 8 月）も参照。
200) 米国市場の外債発行は，1946〜53 年は計 7 件（世銀債，カナダ債を除く）
で，低調であった。
201) 戦後 1961 年頃までのスイスの外債発行累計額は，米国市場での外債発行の
8 割に達する規模であったという記述が見られるが（日本銀行国債局 [1961]





『財経詳報』第 518 号（1963 年 11 月 11 日）p. 16．
203) 日本興業銀行外国部 [1961] p. 81。
204) 日本興業銀行外国部 [1961] 第 5表。
205) ｢スイスにおける日本債起債に関する件」〔日本銀行外国為替局〕総務課，昭
和 36 年 7 月 6 日［日本銀行 12454］。
206) 『金融財政事情』1961 年 10 月 16 日号，p. 9．




総務課，昭和 36 年 12 月 29 日［日本銀行 12454］）。日本側の窓口は日本興
業銀行であった。
209) 1960 年代を通じてスイスでは民間企業の起債は 1件もなかった。
210) ｢スイスにおける日本債起債に関する件」〔日本銀行外国為替局〕総務課，昭
和 36 年 7 月 6 日，「日本のスイスにおける起債交渉に関する件」〔日本銀行
外国為替局〕総務課，昭和 36 年 9 月 9 日［日本銀行 12454］。
211) ｢スイスにおける五分英借換政府債の起債について」〔日本銀行外国為替局〕




英貨公債の借換（1963 年 8 月) 戦前発行された日本の外貨債は，戦時に事
実上デフォルトとなった。戦前債の処理は講和条約締結後ただちに交渉が
始められ，米貨債・英貨債については 1952 年 9 月，仏貨債については 56
年 7 月に外債処理協定が締結された。この協定では，償還期限の 10 年
〜20 年の延期が認められることになった214)。60 年 3 月末現在の残存債券
は，25 銘柄（米貨債 14，英貨債 10，仏貨債 1），総額は 2 億 2,880 万ドル
（ドル換算）であり，そのうち英貨債は約半分の 1 億 4,436 万ドル（4,203
万ポンド）を占めた215)。








次いで，1899（明治 32）年発行の第 1 回四分利付英貨国債（発行額 1,000
万ポンド，残存債権 553 万ポンド，ドル換算 1,549 万ドル）の償還期限が 63 年
12 月 31 日に迫った218)。62 年 11 月に訪英した池田首相は，英国政府にロ
ンドンでの借換を要請したが，日本政府は，ロンドン市場での起債は難し




下という条件が望めなかったからである（1963 年 5 月に米国で発行した第 2
回産投債は応募者利回り 5.709％であった）220)。交渉では，引受団は応募者利
回り 6.75％を，日本側は 6.2〜6.3％を主張し，最終的に日本側の主張に
近い 6.32％で妥結した。こうして，63 年 8 月 15 日に英貨公債 500 万ポン
ド（1,400 万ドル）が表面金利 6％，期間 25 年で発行された。引受機関は，
ウエストミンスター銀行，ロスチャイルドほか計 7 社であった221)。
日本の国債借換が実現した背景には，1962 年末から英国の当局がロン








和 36 年 7 月 6 日［日本銀行 12454］。第 1 回開銀債 3,000 万ドルは，第 2 次
日本道路公団借款（1961 年 11 月 29 日契約締結）と並行して発行される予
定であった。開銀債については，1961 年 3 月 8 日の水田蔵相・ナップ世銀
副総裁との会談において水田が，「開銀債の発行を助ける意味でも是非とも
道路借款を供与されたい」と申し入れた経緯があった（「水田─ナップ会
談」昭和 36 年 3 月 8 日［旧大蔵省史料 Z18-25］）。なお，浅井 [2017c] pp.
286-290 も参照。
213) ｢スイスにおけるわが国外債の発行交渉について」〔日本銀行外国為替局〕総
務課，昭和 36 年 10 月 9 日［日本銀行 12454］。
214) 大蔵省財政史室編 [1997] pp. 63-84，岸田真 [2014] 参照。
215) 日本銀行国債局 [1960] p. 20．
216) 1904 年発行の第 1 回・第 2 回六分利付英貨公債（日露戦争戦費調達のため
に発行）の借換債として発行された。47 年が償還期限であったが，外債処
理協定により期限が 15 年間延長された。
217) 日本銀行 [1979] 第 13 巻，pp. 134-135．
218) 鉄道敷設，改良，製鉄所建設，電話事業拡張のために起債。償還期限は
1953 年 12 月末であったが，外貨債処理協定により 10 年間延期された。
219) ｢英貨公債の借換成功の件」〔日本銀行外国為替局総務課〕，昭和 38 年 4 月
27 日［日本銀行 12454］。
220) ｢第一回四分利付英貨公債の借換に関する件」〔日本銀行〕ロンドン駐在参事
発 〔日本銀行〕国債局長宛，昭和 38 年 5 月 11 日［日本銀行 12454］。
221) ｢借換英貨債の発行条件決定の件」〔日本銀行〕国債局長，昭和 38 年 7 月 31
日［日本銀行 12454］。
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下という条件が望めなかったからである（1963 年 5 月に米国で発行した第 2
回産投債は応募者利回り 5.709％であった）220)。交渉では，引受団は応募者利
回り 6.75％を，日本側は 6.2〜6.3％を主張し，最終的に日本側の主張に
近い 6.32％で妥結した。こうして，63 年 8 月 15 日に英貨公債 500万ポン
ド（1,400万ドル）が表面金利 6％，期間 25 年で発行された。引受機関は，
ウエストミンスター銀行，ロスチャイルドほか計 7社であった221)。
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和 36 年 7 月 6 日［日本銀行 12454］。第 1 回開銀債 3,000 万ドルは，第 2 次
日本道路公団借款（1961 年 11 月 29 日契約締結）と並行して発行される予
定であった。開銀債については，1961 年 3 月 8 日の水田蔵相・ナップ世銀
副総裁との会談において水田が，「開銀債の発行を助ける意味でも是非とも
道路借款を供与されたい」と申し入れた経緯があった（「水田─ナップ会
談」昭和 36 年 3 月 8 日［旧大蔵省史料 Z18-25］）。なお，浅井 [2017c] pp.
286-290も参照。
213) ｢スイスにおけるわが国外債の発行交渉について」〔日本銀行外国為替局〕総
務課，昭和 36 年 10 月 9 日［日本銀行 12454］。
214) 大蔵省財政史室編 [1997] pp. 63-84，岸田真 [2014] 参照。
215) 日本銀行国債局 [1960] p. 20．
216) 1904 年発行の第 1 回・第 2 回六分利付英貨公債（日露戦争戦費調達のため
に発行）の借換債として発行された。47 年が償還期限であったが，外債処
理協定により期限が 15 年間延長された。
217) 日本銀行 [1979] 第 13巻，pp. 134-135．
218) 鉄道敷設，改良，製鉄所建設，電話事業拡張のために起債。償還期限は
1953 年 12 月末であったが，外貨債処理協定により 10 年間延期された。
219) ｢英貨公債の借換成功の件」〔日本銀行外国為替局総務課〕，昭和 38 年 4 月
27 日［日本銀行 12454］。
220) ｢第一回四分利付英貨公債の借換に関する件」〔日本銀行〕ロンドン駐在参事
発 〔日本銀行〕国債局長宛，昭和 38 年 5 月 11 日［日本銀行 12454］。
221) ｢借換英貨債の発行条件決定の件」〔日本銀行〕国債局長，昭和 38 年 7 月 31
日［日本銀行 12454］。
ドン市場の国際化に踏み出したという状況があった。英国は，62 年から










第 1 はユニット・オブ・アカウント方式 (European Unit of Account. EPUnit)
である。17 種類の欧州通貨と関連付けられたユニット建てで債券を発行
する方式であり，債券保有者には支払時に通貨選択権がある。この方式の
起債は 1961 年から始まったが，6 件，6,800 万 EPUnit（6,800 万ドル）の
発行にとどまり，普及を見なかった223)。
第 2はドイッチェバンク総裁のアプスによって唱えられたアプス構想で












号は，通説では，1963 年 7 月のイタリアの高速道路公団 (Autostrade) 債227)
であり，ユーロボンドの創始者は，ロンドンのマーチャントバンク，S. G.
ウォーバーグ (S. G. Warburg)228)だとされる229)。50 年代にニューヨークで




222) Straus [2011] pp. 225-226.
223) Straus [2011] p. 223. 三木邦男「欧州の資本市場」『外国為替』第 320 号
（1964 年 4 月），pp. 6-7.
224) 佐上武弘（在ドイツ日本大使館一等書記官）「欧州資本市場の現状と問題点
Ⅷ」『金融財政事情』1965 年 8 月 23 日号，p. 36．
225) 田中啓二郎（大蔵省大臣官房財務調査官）「ドイツ・マルク国債発行の背景」






沸く西ドイツ外債市場」『金融財政事情』1968 年 10 月 21 日）。日本政府・
自治体の欧州市場での外債発行は，1965 年 1 月の第 4 回大阪府・市債の発
行ののち，68 年 2 月の国債（マルク債）発行までの空白期間があった。そ
の後 68〜75 年に，欧州市場では国債が 1 回，横浜市債が 3 回，神戸市債が
5 回，開銀債が 1 回，電々債が 2 回の計 12 件の公共債が発行された。その
うち，国債と開銀債の計 2 件のスイス・フラン債を除く 10 件がドイツ・マ
ルク債であり，ユーロ債は 1件もなかった（大蔵省国際金融局「執務参考資
料集」1979 年 1 月，pp. 131-135）。
227) 実際の資金の受け手は高速道路公団 (Autostrade) ではなく，IRI（産業復興
公社）傘下の鉄鋼会社フィンシダー (Finsider) であった。税法上の問題によ
り，このような迂回的方法が取られたものである (O’Malley [2015] p. 23)。
228) S・G・ウォーバーグは，ハンブルクのマーチャント・バンカー，ワールブ





Chernow [1993]，Ferguson [2011] 参照。
229) 代表的には，Kerr [1984] pp. 11-15。この通説は妥当であると考えられるので，
本稿もこの説に従うこととする。
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222) Straus [2011] pp. 225-226.
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（1964 年 4 月），pp. 6-7.
224) 佐上武弘（在ドイツ日本大使館一等書記官）「欧州資本市場の現状と問題点
Ⅷ」『金融財政事情』1965 年 8 月 23 日号，p. 36．
225) 田中啓二郎（大蔵省大臣官房財務調査官）「ドイツ・マルク国債発行の背景」
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自治体の欧州市場での外債発行は，1965 年 1 月の第 4 回大阪府・市債の発
行ののち，68 年 2 月の国債（マルク債）発行までの空白期間があった。そ
の後 68〜75 年に，欧州市場では国債が 1 回，横浜市債が 3 回，神戸市債が
5 回，開銀債が 1 回，電々債が 2 回の計 12 件の公共債が発行された。その
うち，国債と開銀債の計 2 件のスイス・フラン債を除く 10 件がドイツ・マ
ルク債であり，ユーロ債は 1件もなかった（大蔵省国際金融局「執務参考資
料集」1979 年 1 月，pp. 131-135）。
227) 実際の資金の受け手は高速道路公団 (Autostrade) ではなく，IRI（産業復興
公社）傘下の鉄鋼会社フィンシダー (Finsider) であった。税法上の問題によ
り，このような迂回的方法が取られたものである (O’Malley [2015] p. 23)。
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Chernow [1993]，Ferguson [2011] 参照。









1）231)。63 年 7 月〜64 年末に発行されたユーロボンドの規模はまだ小さ










ケネディ声明発表の直後の 1963 年 8 月，石野信一大蔵次官は，英貨債
借換交渉でロンドンに出張した際に，欧州市場での外債発行の可能性を探
るためにドイツとスイスに立ち寄った。ドイツでは，ドイツ連邦銀行ブレ





述べた。10 月 2 日には，IMF・世銀総会でワシントンを訪れていた田中
蔵相とドイッチェバンクのクレプスとの会談が行われ，田中は 63 年中の
第 3回大阪府・市債発行と，64 年の国債発行への協力を要請した234)。
このようにして，10 月初めまでに，63 年中の大阪府・市債発行と 64 年










市場拡大の動向」『金融財政事情』1964 年 4 月 6 日号，p. 31）。
232) 佐上武弘（在ドイツ日本大使館一等書記官）「欧州資本市場の現状と問題点
（V）」『金融財政事情』1965 年 6 月 21 日号，pp. 40-41. ユーロボンド発行は
1968 年まで拡大を続け，68 年には 30 億 8,540 万ドルに達した (Kerr [1984]
pp. 30-31)。日本のシェアは 60 年代後半には低下した。
233) 転換社債が中心であり，武田薬品（1963 年 12 月発行），キャノン（63 年 12
月），帝人（64 年 3 月），伊藤忠（64 年 3 月），東洋レーヨン（64 年 6 月），
日立製作所（64 年 7 月）など。
234) ｢ドイツ国債の交渉経緯」大蔵省，昭和 39 年 5 月 26 日［旧大蔵省史料
Z535-80］。「田中蔵相，クレプス氏間の大阪債及び日本政府債に関する会談
について」渡辺武，昭和 38 年 10 月 2 日［大阪府 KO-0038-9］。
[注] 単位 億ドル。
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月），帝人（64 年 3 月），伊藤忠（64 年 3 月），東洋レーヨン（64 年 6 月），
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「アプス構想」は，田中・クレプス会談が行われた直後の 10 月 14 日に
ドイツ銀行大会（ミュンヘン）で行ったアプスの講演「ヨーロッパ銀行間
の国際協力」において提起された236)。この構想は，日本国債の発行を念
頭に置いて作られたものである237)。10 月 17 日，渡辺武（大阪府顧問とし
て大阪府・市債の発行交渉のためドイツに滞在中）とアプスおよびクレプスが
会談を持った。アプスは，政府債の発行までには，第 3回大阪府・市債の












イスでの日本の国債発行を吸収する形で，64 年 6 月に 5,000 万ドル相当
の日本国債をドイツ，スイス，ベルギー，イギリスの銀行が共同で各国通
貨建てで発行する国債の共同発行案を作成し240)，1 月 13 日に欧州銀行代
表の会議（フランクフルト）にこの案を諮った。その結果は，ベルギー，オ
ランダ，イギリスの銀行は外債引受を希望しないという，アプスの意に反
するものであった。結局，スイスの銀行が 64 年 3 月末までに，ドイツの




長期スイス貨債 5,000 万スイス・フラン（約 1,150 万ドル）は，1964 年 3
月 15 日に発行された。手取り収入金 39億円は財政投融資の原資として，
開銀向けの電力資金（25 億円）と道路公団資金（14 億円）に充当された242)。
応募者利回りは 5.700％で，63 年 5 月にアメリカで発行された第 2回産投
国債 5.709％並みの，良好な条件となった。スイス貨債のプロスペクタス
には，「アプス構想」の一環であることを示すために，「ドイッチェバンク
は 1964 年度の中頃に日本政府債を 1 億ドイツマルク程度引き受ける用意
がある」と記載された243)。
スイスでの国債発行が成功裏に実施されたのち，外債交渉はマルク債の




235) 第 3 回大阪府・市債 1 億マルク（2,500 万ドル）は，予定通り 1964 年 1 月
に発行された。
236) ｢アプス氏の「ヨーロッパ銀行間の国際協力」と題する講演について」東銀




為替局長宛 電信」昭和 38 年 10 月 18 日［旧大蔵省史料 Z535-77］）。
238) ｢佐上書記官発 谷村財務参事官室事務代理，吉岡理財局長，渡辺為替局長
宛 電信，昭和 38 年 10 月 18 日［旧大蔵省史料 Z535-77］。
239) ｢佐上書記官発 理財局長，財務参事官宛 電信」昭和 38 年 12 月 18 日［旧
大蔵省史料 Z535-77］。
240) 金額 5,000 万ドルの内訳は，ドイツ 2,000〜2,500 万ドル，スイス 1,200 万
ドル，ベルギー 600 万ドル，イギリス 700 万ドルであった（「ヨーロッパに
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［旧大蔵省史料 Z535-78］。
241) ｢ヨーロッパにおける国債共同発行について」昭和 39 年 1 月 16 日，理，国
［旧大蔵省史料 Z538-78］。
242) 吉田正輝（大蔵省理財局国庫課）「スイス貨公債発行の意義と発行条件」『金
融財政事情』1964 年 4 月 27 日号，p. 32．
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241) ｢ヨーロッパにおける国債共同発行について」昭和 39 年 1 月 16 日，理，国
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242) 吉田正輝（大蔵省理財局国庫課）「スイス貨公債発行の意義と発行条件」『金
融財政事情』1964 年 4 月 27 日号，p. 32．
243) ｢ドイツ国債の交渉経緯」大蔵省，昭和 39 年 5 月 26 日［旧大蔵省史料
Z535-80］。
発行に移った。ドイツでの国債発行額は，当初は 1 億マルク（2,500 万ド








1964 年 5 月末までに日本国債の発行条件は，発行額 2 億マルク，表面
金利 6％，償還期限 15 年（うち据置 5 年），発行価格 99 で決定し247)，6 月
1 日に国債が発行された。日本国債の発行条件（応募者利回り 6.103％）は，
同年 5 月に発行されたドイツ連邦国債 3 億マルクと同等の好条件であっ
た248)。ドイッチェバンクが 2 億マルクの日本国債を発行を引き受けるに













刺激されて，1961 年 4 月，東京都副知事の鈴木俊一が渡米し，モルガン・
スタンレー，クーン・ローブに対して，東京都債の発行を打診した251)。










244) ｢稲村課長発 理財局長，財務参事官宛電信」昭和 39 年 2 月 17 日受［旧大
蔵省史料 Z535-78］。
245) 資本収益税は，議会で審議のうえ，1965 年 3 月 29 日から実施された（「資
本収益税の正式発効について」昭和 40 年 3 月 29 日［大阪府 KO-0038-12］。
246) 田中啓二郎（大蔵省大臣官房財務調査官）「ドイツ・マルク国債発行の背景」
『財経詳報』第 555 号（1964 年 7 月 27 日）p. 2．政府が非居住者保有の内国
債の利子に対して課税したために，非居住者はドイツ内国債を売却し，外債
やユーロボンドに乗り換えた。
247) ｢佐上書記官発 理財局長，財務参事官宛」昭和 39 年 5 月 27 日［旧大蔵省
史料 Z535-81］。
248) 引受幹事はドイッチェバンク，引受団にはドイッチェバンク以外の銀行も参
加した（「外貨債の発行について」『財政金融統計月報』第 175 号（1966 年 5
月），p. 11）。
249) ｢佐上事務官発 細見国庫課長代理宛電信」昭和 39 年 4 月 27 日［旧大蔵省
史料 Z535-79］。
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昭和 36 年 5 月 4 日［旧大蔵省史料 Z18-274］。鈴木副知事は外債発行との抱
き合わせの世銀借款を希望していたが，1961 年 3 月に世銀が日本に「卒業」
を申し渡した直後であったため，大蔵省は鈴木が世銀に対して外債発行と抱
き合わせの世銀借款を要請することを断念させた（「鈴木東京都副知事世銀
訪問の件」柏木雄介発 磯田財務参事官宛電信，昭和 36 年 5 月 9 日［旧大
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253) ｢鈴木東京都副知事世銀訪問の件」柏木雄介発 磯田財務参事官宛電信，昭
和 36 年 5 月 9 日［旧大蔵省史料 Z18-274］。
254) これらの諸構想は，若林敬子 [2000] pp. 80-111 で一覧することができる。
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年に千葉県知事に就任するが 63 年に急逝）による加納構想（58 年 10 月），産業
計画会議（委員長 松永安左エ門）が 59 年 7 月に発表した「ネオ・トウキ
ョウプラン」がある。加納構想は東京湾の 2.5 億坪（825㎢）を，「ネオ・
トウキョウプラン」は東京湾（富津-横須賀線の内側）の 6 割に相当する 1.8
億坪（600㎢）を埋め立てるという壮大な計画であった255)。政府や自民党






東京港は，1951 年 9 月に特定重要港湾に指定され，53 年に接収が解除
されて以降，貿易港としての復旧・発展が進んだ。56 年 4 月には，「東京
港港湾計画」（56〜65 年度）が策定され，65 年度取扱貨物量 1,400 万トン
（戦前の最高水準）の目標が設定されたが，東京港の発展のスピードは速く，
翌 57 年度には早くも目標が達成されてしまった。そこで，新たな計画を
立てなければならなくなり，61 年 4 月に「東京港改訂港湾計画」（61 年度




地における工業等の制限に関する法律」（59 年 3 月公布）の趣旨を尊重して，
埋立地を臨海工業のために利用しないことにした点が，この計画の特徴で
あった260)。
「東京港整備及埋立地造成事業事業計画書」（1961 年 7 月）によれば，10
ヵ年計画は，①一般施設の整備（大型船埠頭：14 バース（現状）→ 51 バース
（10 年後），航路・泊地・防波堤新設，貯木場増設），②埋立地造成（2,243 万㎡，
そのうち 1/2 を民間に売却）から成り，必要な経費として 1,118 億円（港湾









回産投国債と第 3 回電々債の発行までは順調であったが，7 月 18 日のケ
ネディ声明で先行きの見通しが立たない状態に陥った264)。そのため，東




255) 産業計画会議編 [1959]。「2 億坪埋立計画」と称しているが，計画の本文で
は，1 億 8,000 万坪となっている。産業計画会議案は，自民党の東京湾開発
計画特別委員会の案（1961 年 3 月）に活かされた（若林敬子 [2000] p. 105，
『毎日新聞』1962 年 6 月 25 日）。また，62 年 5 月，吉田元首相は訪米した際
に，アメリカ政府に対して資金面での協力を要請している（『読売新聞』
1962 年 5 月 1 日，『東京新聞』1962 年 6 月 6 日（夕刊））。
256) 若林敬子 [2000] p. 106, p. 109．『毎日新聞』1962 年 6 月 25 日。





258) 東京都 [1994a] pp. 324-332．
259) 東京都 [1972] pp. 80-83．
260) 東京都 [1994a] p. 337.
261) ｢東京港整備及埋立地造成事業 事業計画書」〔東京都〕，1961 年 7 月［旧大
蔵省史料 Z18-274］
262) 本論文（上），pp. 20-23 参照。
263) ｢鈴木領事発 大島財務参事官宛電信」昭和 36 年 8 月 30 日受［旧大蔵省史
料 Z18-274］。
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京都債の米国市場での発行も困難となった。











ャント・バンク S. G. ウォーバーグを立ち上げたシーグムンド・ウォーバ





















政保債の発行について，1963 年 12 月頃に，第 4 回開銀債をユーロ市場
で発行する計画も持ち上がったが，大蔵省は東京都債を優先することにし









265) ｢理財局長，財務参事官発 在ジュネーブ滝口事務官宛電信」〔昭和 38 年 8
月〜9 月頃〕［旧大蔵省史料 Z18-275］。「渡辺武氏より連絡」1963 年 10 月 24
日［日本銀行 12454］。1963 年 8 月に英貨債借換のため渡英した石野大蔵次
官に対しても，ウォーバーグからユーロボンド発行の勧誘があり，ウォーバ
ーグが日本の起債に熱心であったことが窺われる（「石野次官発 谷村官房
長，吉岡理財局長宛電信」〔昭和 38 年 8 月〕［旧大蔵省史料 Z535-77］）。
266) この関係で，ハンブルクのワールブルク商会は第 3回日露戦時公債の一部を
引き受けている（Smethurst [2007] 邦訳 pp. 208-217，Chernow [1993] 邦訳，
上，pp. 174-176）。





財務参事官宛電信」〔昭和 39 年〕2 月 24 日［旧大蔵省史料 Z535-78］）。
269) ｢ユーロダラー債について」大蔵省，昭和 39 年 2 月 28 日［旧大蔵省史料
Z535-79］。この文書には，欄外に「大臣了承」との記載がある。
270) ｢理財局長・財務参事官発 佐上書記官宛」昭和 39 年 3 月 7 日［旧大蔵省史
料 Z55-79］。
京都債の米国市場での発行も困難となった。
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の 1,500 万ドルを上回る発行額を実現でき，条件（応募者利回り 6.110％）
は前年 7月にアメリカ市場で発行した第 3回電々債と同水準を確保できた
ので，発行は成功であった。
第 1 回目の外債発行を済ませた東京都は，65 年 6 月に，利子平衡税の
免除枠を用いて，同じく東京港埋立事業を目的とする第 2回目の外債発行
をアメリカで行った（2,000 万ドル）273)。しかし，東京都のその後の外債
発行は続かず，当初の外債発行 1 億ドルの計画に対して，4,250 万ドルが
実現されたにとどまった274)。
日本とユーロボンド市場との関係に関しては，第 4回開銀債 2,000万ド










利子平衡税問題決着後の政府関係債発行計画（1965 年 2 月) 欧州市場にお
ける起債が順調だったので，日本政府は，利子平衡税交渉を有利に進める
ために米国での起債を一切認めてこなかった。しかし，欧州市場での債券
発行が次第に困難になるなかで，1965 年 2 月の利子平衡税問題決着を機
に，政府は外債発行政策を見直すことにした。
1965（昭和 40）年度の外債発行計画を立てるに当たり，大蔵省では 65
年 2 月 22 日〜25 日に外国駐在の担当者を呼び寄せ，石野次官主催で省議
が行われた277)。外貨債発行に関して，このような会議が行われるのは戦
後初めてであった278)。
利子平衡税問題が決着する前の 1965 年 1 月に大蔵省は，65 年度にユー
ロダラー市場とドイツ市場を主軸に，欧州市場でほぼ前年度並みの 1 億
3,000 万ドルの政府関係債を発行する予定を立てた279)。しかし，64 年秋
















題について」昭和 40 年 2 月 17 日，財務参事官室［旧大蔵省史料 Z18-82］）。
272) 田中啓二郎（大蔵省財務参事官室長）「東京都債発行の背景」『外国為替』
1964 年 6 月 1 日号，pp. 6-7．
273) 本稿，pp. 26-27参照。
274) 東京都 [1972] pp. 73-75．




277) 『日本経済新聞』1965 年 2 月 17 日，26 日。
278) 佐竹浩「昭和 40 年〜41 年の理財局及び銀行局行政について」昭和 42 年 3
月 17 日，p. 9．
279) 『日本経済新聞』1965 年 1 月 24 日。
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272) 田中啓二郎（大蔵省財務参事官室長）「東京都債発行の背景」『外国為替』
1964 年 6 月 1 日号，pp. 6-7．
273) 本稿，pp. 26-27参照。
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277) 『日本経済新聞』1965 年 2 月 17 日，26 日。
278) 佐竹浩「昭和 40 年〜41 年の理財局及び銀行局行政について」昭和 42 年 3
月 17 日，p. 9．
279) 『日本経済新聞』1965 年 1 月 24 日。
280) 『日本経済新聞』1965 年 4 月 17 日。
市場での起債は，全体的に見れば，ほぼ限界に達したという観測が強まっ
ていた281)。それにもかかわらず 1 月段階では大蔵省は，ドイツ市場で 65















1965 年 4 月 15 日，第 4 回電々債が，米国での起債再開の第 1 号として
発行された284)。買い入れ申し込みは予定額（2,000 万ドル）を上回り，発
行額は 2,250 万ドルに増額された285)。また，発行条件もケネディ教書発
表直前に発行された第 3 回電々債とほぼ同じ水準の 6.031％を確保できた










り上げ，利子平衡税免税枠を用いて 6 月 15 日にクーン・ローブを主幹事
として，米国で発行した（2,000 万ドル）289)。しかし，応募者利回りは
6.5％と，それまでアメリカで発行した外債のなかでもっとも悪い条件を









281) 『日本経済新聞』1965 年 2 月 23 日。
282) ｢外債関係事務打合会討論要旨」昭和 40 年 2 月 25 日，財務参事官室［旧大
蔵省史料 Z18-82］。
283) 佐竹浩「昭和 40 年〜41 年の理財局及び銀行局行政について」昭和 42 年 3
月 17 日，p. 8．「NTT 債発行方式について」昭和 40 年 2 月 25 日，財務参事
官室［旧大蔵省史料 Z18-82］。
284) 『金融財政事情』1965 年 3 月 22 日号，p. 9．4 月 19 日号，p. 11．
285) 『日本経済新聞』1965 年 4 月 7 日。
286) 『外為年鑑』1966 年版，p. 16．
287) 『日本経済新聞』1965 年 5 月 4 日。
288) 『日本経済新聞』1965 年 7 月 10 日（夕刊）。
289) 『金融財政事情』1965 年 6 月 7 日号，p. 13．『日本経済新聞』1965 年 6 月 23
日。
290) 『日本経済新聞』1965 年 7 月 10 日（夕刊）。
291) 『金融財政事情』1965 年 11 月 15 日号，p. 9．大蔵省は，外貨準備に余裕が
あることを根拠に，年度内は債券を発行しないという決定を 11 月中旬頃ま
でに行った (“Letter of Robert G. Pelican, Financial Attache, Embassy in Tokyo to
Lisle Midman, Treasury Department,” November 12, 1965 [NARA RG56
International Finance Subject Files])。
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に，民間企業の社債発行については，米国・欧州ともに 1件も発行されな
かった。
1965〜66 年に多くの起債計画が不調に終わった原因の第 1 は，1965 年












福田・ウッズ会談（1965 年 7 月 13 日) 不況の影響で 1966（昭和 41）年度






福田蔵相は，1965 年 7 月，第 4 回日米貿易経済合同委員会に出席のた

























292) 山陽特殊鋼は，1963 年 6 月にベルギーのランベール銀行 (Banque Lambert)
から 500万ドル，64 年 5 月にイギリスのバンク・オブ・ロンドン・アンド・
サウスアメリカ (Bank of London & South America) から 300万ドル，64 年 11
月にイギリスのチャータード銀行 (Chartered Bank) から 300 万ドルの計
1,100 万ドルのユーロダラーの融資を受けていた（『外資導入年鑑』1967，
pp. 196-197）。これらの融資は，銀行側からの期限前返済請求により，日本
側保証銀行から 65 年 4 月に返済された（『外為年鑑』1966 年版，p. 19）。
293) 大蔵省財政史室編 [1992] pp. 187-192．
294) 『日本経済新聞』1965 年 7 月 2 日。
295) ｢山下公使発 佐藤次官宛電信」昭和 40 年 7 月 13 日，〔大蔵省〕［旧大蔵省
史料 Z18-33］。“Japan,” I.P.M. Cargill, July 13, 1965 [WBGA 1857460].
296) ｢第二次福田ファウラー会談要旨」1965 年 7 月 14 日［旧大蔵省史料 Z18-83］。
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表 14 1966 年度世銀借款対象事業候補
[注]1 欄外に「参考」として，日本道路公団中央自動車道（東京-富士吉田）総事業費 820 億円（228 百万ドル），
1966 年度以降残事業 479 億円（133 百万ドル），世銀借款期待額 180 億円（50 百万ドル），工期 1962〜67
年度の記載がある。
2 合計欄は筆者が追加した。
[出所] ｢昭和 41 年度 世銀借款対象事業候補」昭和 40 年 9 月 6 日，理・資［旧大蔵省史料 Z18-328］。
（単位：億円、カッコ内は 100万ドル)
1966 年世銀借款に関する事前折衝 日本側は，1966 年の世銀借款として，
できれば 1億 5,000万ドル（東京都水道借款 5,000万ドルを除く）を得たいが，
新規借款が 5,000 億ドル〜1 億ドルに止まってもやむを得ないと考え
た298)。プロジェクトの候補として，4 つのプロジェクトを提出すること
にした（表 14）。








9 月 23 日に日本側代表と世銀極東局との事前折衝が行われた301)。柏木
雄介財務参事官は，4 候補プロジェクトを提示し，少なくとも 1 億ドル，















中が 2年間で累計 2 億 5,000 万ドルを得たのに，福田が手ぶらで帰れば，
政治的ダメージを受けることになるという懸念が，日本の世銀借款要請の




297) Mason and Asher [1973] pp. 136-137.
298) ｢昭和 41 年の世銀借款について」昭和 40 年 9 月 14 日，財務参事官室［旧大
蔵省史料 Z18-328］。
299) “Japan: Draft Economic Report,” August 17, 1965 [WBGA 1857460].
300) “Japan - 1966 Lending Program,” I. P.M. Cargill, September 10, 1965 [WBGA
1857460].
301) “Japan - Minutes of Meeting between IBRD and the Japanese Delegation,”
September 24, 1965 [WBGA 1857460]. ｢山下公使発 佐藤次官宛電信」昭和
40 年 9 月 23 日［旧大蔵省史料 Z18-327］。
302) “Japan - Minutes of meeting between the Far East Department, M. Kashiwagi and
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政治的ダメージを受けることになるという懸念が，日本の世銀借款要請の




297) Mason and Asher [1973] pp. 136-137.
298) ｢昭和 41 年の世銀借款について」昭和 40 年 9 月 14 日，財務参事官室［旧大
蔵省史料 Z18-328］。
299) “Japan: Draft Economic Report,” August 17, 1965 [WBGA 1857460].
300) “Japan - 1966 Lending Program,” I. P.M. Cargill, September 10, 1965 [WBGA
1857460].
301) “Japan - Minutes of Meeting between IBRD and the Japanese Delegation,”
September 24, 1965 [WBGA 1857460]. ｢山下公使発 佐藤次官宛電信」昭和
40 年 9 月 23 日［旧大蔵省史料 Z18-327］。
302) “Japan - Minutes of meeting between the Far East Department, M. Kashiwagi and





































10 月 1 日，第 2 回目の福田・ウッズ会談が行われた304)。ウッズは，
1966 年度の世銀借款については 10 月中に回答すると約束し，67 年度以降
は 61 年の原則に立ち戻り，民間資本市場での調達を原則とすると述べ，
福田は了承した。
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とにより，借款額を名目上 7,500万ドルに増額するという鈴木の提案をウッ
ズは断った。
に貸すにしても 2,000 万とか 2,500万という token amountであるべきとい
う議論もあったが，自分としては結局 5,000万ドルという金額にすること























「たしかに Fowler は日本を support する態度であったようであるが，
Woods が Dirksen など上院議員を mention したごとく，国会議員側に非常
に難色があり，もし Woods が，たとえば 7,500 万ドルというような金額
を commit すれば，国会議員とのあいだに showdown（対決）がおき，その
折には Fowler たちは国会側が反対であるからやむをえないと逃げ，結局
Woods が矢面に立たねばならなくなる。その risk はとても Woods として
背負うわけにはいかないというのがWoods の気持ちであると思う。」
こうして，1966 年 5,000 万ドルの融資をもって世銀借款が終了するこ
とが決定した。
東京都水道借款問題 1966 年の借款計画は 5,000 万ドルの枠が決まった
だけで，具体的プロジェクトの選定はなかなか進まなかった。その原因は，
65 年の借款対象事業である東京都水道借款に関する世銀の審査が遅れて
いたことにあった。65 年に予定されていた 3 つの事業のうち 2 つは順調
に審査が進んだ。第 5次日本道路公団借款（7,500 万ドル，東名高速道路のう
ち静岡-豊川間）は，65 年 5 月 26 日に契約調印が終わった。阪神道路公団
借款（2,500 万ドル）は，同公団に対する世銀の初めての融資であったが，
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対して，「自分は Woods を説得すべく随分 Woods をといてみて，若干御機
嫌が悪いような様子もみられたが，要するに Woods としても，National
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8 月初めまでに世銀内部の審査を終え308)，8 月半ばから公団と世銀との最
終交渉に入り，9 月 10 日に契約調印に至った。ところが，東京都水道借





た渇水は，64 年にはピークに達した。64 年夏には，8 月半ばの小河内ダ







いなかった。戦後，建設省が調整に乗り出し，57 年 5 月に，矢木沢ダム
を建設し，東京都が利根川から取水することが決まった（「利根特定地域総
合開発計画」策定）。その後，61 年 11 月に水資源開発二法が制定され，水
系ごとの一貫した水資源開発基本計画が立てられることになり，その一環
として「利根川水系における水資源開発基本計画」（62 年 8 月）が決定し
た。この計画にもとづいて，第 1 次利根川系水道拡張事業（63〜68 年度）






利根川系水道拡張事業では，1970 年度の東京都の水道需要量を 1 日最
大 518.6 万㎥（都区部 450.3 万㎥，三多摩地区 68.3 万㎥）と推定し，現状
（244.5 万㎥）との差を埋めるために，67 年度までに 1 日最大 120 万㎥（第



















850億円，第 2 次拡張事業 800 億円の予定であった313)。
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312) 水源に近い部分の，矢木沢ダム，下久保ダムと利根川導水路の建設が水資源
開発公団の担当であった
313) ｢利根川系水道拡張事業概要」東京都水道局，昭和 40 年 8 月［外交史料館
E’4.1.0.2-1-2-7］。
8 月初めまでに世銀内部の審査を終え308)，8 月半ばから公団と世銀との最
終交渉に入り，9 月 10 日に契約調印に至った。ところが，東京都水道借





た渇水は，64 年にはピークに達した。64 年夏には，8 月半ばの小河内ダ







いなかった。戦後，建設省が調整に乗り出し，57 年 5 月に，矢木沢ダム
を建設し，東京都が利根川から取水することが決まった（「利根特定地域総
合開発計画」策定）。その後，61 年 11 月に水資源開発二法が制定され，水
系ごとの一貫した水資源開発基本計画が立てられることになり，その一環
として「利根川水系における水資源開発基本計画」（62 年 8 月）が決定し
た。この計画にもとづいて，第 1 次利根川系水道拡張事業（63〜68 年度）






利根川系水道拡張事業では，1970 年度の東京都の水道需要量を 1 日最
大 518.6 万㎥（都区部 450.3 万㎥，三多摩地区 68.3 万㎥）と推定し，現状
（244.5 万㎥）との差を埋めるために，67 年度までに 1 日最大 120 万㎥（第





























308) “Memorandum of the Loan Committee,” August 10, 1965 [WBGA 1879051].
309) 東京都 [1994a] pp. 284-289．
310) 東京都 [1994a] pp. 289-292，東京都水道局 [1999] pp. 210-218．
311) 梶原健嗣 [2014] p. 107。
312) 水源に近い部分の，矢木沢ダム，下久保ダムと利根川導水路の建設が水資源
開発公団の担当であった
313) ｢利根川系水道拡張事業概要」東京都水道局，昭和 40 年 8 月［外交史料館
E’4.1.0.2-1-2-7］。




トであるというものであった315)。6 月 14 日に世銀を訪れた鈴木副知事に
対して，グッドマン極東部次長は，金額は当初の予定通り 5,000万ドル，
金利は 6.5％，期間 20 年，最終交渉 10 月開始という目途を示し，事前に
調整すべき問題で残っているのは水道料金だけだと言明した。これに対し
て鈴木副知事は，7 月末に新たな都議会が発足するので，9 月には新料金








会計は 62（昭和 37）年度以降赤字に転落し，累積赤字額は 64 年度に 62 億
円に達した。水不足に対応するための建設費の多くを債券発行に依存した
結果，料金収入の過半を借金の返済に充てる事態に陥っていた318)。63・
64 年度の水道事業会計の新規債発行額は 421 億円にのぼり319)，料金収入
に対する元利支払いの割合は 64 年度には 56.1％に達した320)。水道事業
会計を立て直すために，すでに 61 年 10 月には東京都水道料金および下水
道料金制度調査会が発足し，62 年 12 月と 63 年 10 月に水道料金体系に関
する答申が出された321)。東知事は，この答申に沿って，都議会（65 年 2 月
〜3 月）に，水道料金 64.3％の値上げ案を提出した。しかし，この案は反
対意見が多く出て，継続審議となった322)。世銀が技術調査団を派遣した




知事の選挙事務所のニセ証書事件（63 年 4 月），前都議会議長らの収賄事
件（63 年 7 月）といった不祥事が相次ぎ，65 年の「黒い霧事件」で都政に
対する都民の不信感は頂点に達した。この事件は，都議会議長選出に絡む
大規模な買収事件であり，65 年 4 月には現職の小山貞雄都議会議長が逮
捕された。都議会解散を受けて行われた 65 年 7 月 23 日の選挙では，前回






知事は再度，55.1％案を 12 月の議会に上程することにした。11 月 2 日，
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1965 年 11 月 9 日，グッドマンに対して鈴木秀雄大蔵省国際金融局長は，
水道借款が実現しなかった場合の世銀の考えを質した。これに対してグッ
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しないという問題点はあるが，可能性はあると返答した (“Japan - Proposed
Takane Hydro-electric Project,” November 2, 1965 [WBGA 1857461])。世銀借款
の対象を財投事業に限定してきた大蔵省が，中部電力借款を候補に取り上げ
たのは，1965 年の「枠を極力消化する」ためであったと見られる（「40〜41
年世銀借款枠に関する試案」昭和 40 年 9 月 21 日，財務参事官室［旧大蔵省
史料 Z18-328］）。
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しないという問題点はあるが，可能性はあると返答した (“Japan - Proposed
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1966 年 1 月 13 日に水道借款交渉が打ち切られ，それに代わるプロジェ
クトの選定作業が始まった。世銀側は，65 年に実現しなかった水道借款
の枠の 5,000 万ドルを 66 年に繰り越し，66 年の借款枠を計 1 億ドルにす
ると言明したので，水道借款枠が無効になるという大蔵省の懸念は払拭さ
れた。
世銀内では，1 月 12 日，ナップ副総裁のもとで，1966 年のプロジェク




























山下は東京-川越道路 1,500 万ドル，東名高速道路 8,500 ドルという案を
示した338)。グッドマンは，この案を持ち帰り，20 日に山下に対して，6
月までに東名高速道路 7,500〜8,000 万ドル，7 月以降東京-川越道路
2,000〜2,500 万ドル案もあり得るが，その場合には東京-川越道路がとく
に重要である理由を示す必要があると返答した339)。1 月 21 日，日本政府
は 1 億ドルの東京・静岡間高速道路に対する借款を，4 月以降できるだけ
早く得たいという意向を伝え，1966 年のプロジェクトは東京─静岡間高
速道路 1 億円，1件に決定した340)。
第 6 次日本道路公団借款（1966 年 7 月) 東京-静岡間高速道路を対象とす
る第 6 次日本道路公団借款は，交渉が迅速に進められた。1966 年 2 月 26
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金利は，前回同様に市場適格 (market eligible) 金利が適用されて，
6.625％となった。償還期間については，公団側が 20 年以上を求めたが，
世銀側は，先進国に対しては後進国よりも償還期間を短くする方針だとし
て，償還期間は前回（第 5次借款）の 25 年よりも短い 15 年となった342)。
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